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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra positivo, los inversores se suman al optimismo del
reciente repunte de Nvidia.

e El ddlar estadounidense se mantiene estable el miércoles por el feriado en EE.UU.

e Los rendimientos del Tesoro de EE. UU se encuentran sin variaciones debido al feriado.

En EE.UU: Las solicitudes de hipotecas aumentaron un 0.9% en la segunda semana de junio, tras
un incremento del 15.6% la semana anterior, el mayor desde enero de 2023, segiin datos del MBA.
Este aumento consecutivo coincide con la caida de la tasa hipotecaria promedio a 30 afios, que bajo
del 7% por primera vez en mas de dos meses debido a la menor inflacién en EE.UU. que redujo las
tasas de los bonos del Tesoro. Se espera que los volimenes de negociacion sigan bajos por el
feriado nacional. Las ventas minoristas aumentaron menos de lo previsto en mayo y las cifras de
abril se revisaron a la baja, indicando una desaceleracion econoémica en el segundo trimestre. Se
estima que hay dos tercios de posibilidades de que la Reserva Federal comience a reducir las tasas
en septiembre, con dos recortes previstos para este afo.

En Europa: La produccion de la construccion en la zona del euro cayé un 1.1% interanual en abril
de 2024, tras una disminucion del 0.7% el mes anterior. En Alemania, la actividad de la construccion
cay6 un 5% y en Francia un 4.2%, mientras que en Espafia aument6 un 1%. Por otra parte, el
superavit por cuenta corriente de la Eurozona se ampli6é a €34.400 millones (mll) en abril, desde
€5.500 mll el afio anterior. El superavit de bienes aument6 a €33.100 mll desde €6.400 mll, y el de
servicios a €11.700 mll desde €10.900 mll. El superavit de ingresos primarios se redujo a €500 mll
desde €700 mll, y la brecha de ingresos secundarios disminuy6 a €10.900 mll desde €12.600 mll. El
Banco de Inglaterra (BoE) decidira mafiana sobre la politica monetaria. Mientras tanto, el volumen
de operaciones sera bajo debido al feriado en EE.UU. y la falta de publicaciones econdémicas
importantes en Europa. Las cifras de inflacién del Reino Unido para mayo estuvieron en linea con
las expectativas: la tasa anual general fue del 2% y la subyacente del 3.5%. Se prevé que las tasas de
interés se mantendran en el 5.25% antes de cortarse en agosto.

En Asia: Los inversores esperan con interés las decisiones del jueves sobre la tasa preferencial de
préstamos del Banco Popular de China (PBoC), después que el banco central decidiera mantener sin
cambios su tasa de crédito a mediano plazo en 2.5% a principios de esta semana. Mientras tanto, el
principal regulador de valores de China dijo en una conferencia en Shanghai que introduciran ocho
nuevas medidas para profundizar la reforma del mercado STAR, con el objetivo de reforzar las
tecnologias de ntcleo duro.

En Colombia: Hoy, la agenda econémica no incluye eventos ni se publican datos claves. Ayer, el
DANE public6 los datos de la actividad econémica de abril; segiin la entidad, el crecimiento
economico fue de 5.5% anual, superando todas las estimaciones de los analistas que preveian una
expansion del 2.5% anual. También, el director de Crédito Publico, José Roberto Acosta, dijo que
Colombia podria cesar los pagos de la deuda en septiembre u octubre si e | Congreso no aprueba el
aumento del cupo de endeudamiento en USD 17.600 millones.
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Dolar estadounidense (DXY): El dolar estadounidense se mantiene estable el miércoles,
mientras los mercados de EE.UU. estan cerrados en conmemoracion del 16 de junio. A pesar de las
débiles ventas minoristas de mayo, el indice del dolar sigue por encima de 105 unidades. Por lo que
para hoy anticipamos un rango para el indice del ddlar entre las 105 y 105.3 unidades.

USD/COP: Durante la ultima jornada, el peso colombiano pasé el nivel de COP$4,100 tocando
minimos en COP$4,072 con una volatilidad diaria de casi $80, un comportamiento que estuvo
impulsado principalmente por la debilidad del ddlar estadounidense y los movimientos del peso
mexicano que recuperd6 las pérdidas de casi dos jornadas consecutiva. Hoy, la moneda operara en la
modalidad next day y podria abrir un poco de camino a la baja nuevamente, mientras el dolar
presenta poca volatilidad por festivo en EE.UU. Ademas, a medida que se modera el riesgo electoral
en México, la moneda local podria iniciar a alinearse al comportamiento e iniciar a revertir las
pérdidas. En relacion con las proyecciones para el dia, anticipamos un rango entre COP$4,070 y
COP$4,130 por doélar, con extensiones en COP$4,040 y COP$4,170.

EUR/COP: El euro se mantiene estable por debajo de 1.0750, con el délar estadounidense
debilitado por las expectativas de recortes de tasas de la Reserva Federal en septiembre. A pesar de
las festividades en EE.UU. y las bajas operaciones, el par EUR/USD se consolida por encima de
1.0700 mientras los inversores buscan sefales sobre futuros movimientos del BCE y la Fed. El BCE,
preocupado por la persistente inflaciéon en servicios, ha comenzado a reducir las tasas de interés
clave, pero no se ha comprometido a mas recortes debido a las preocupaciones inflacionarias. La
incertidumbre politica en Francia, con el potencial ascenso de la Agrupacion Nacional de Marine Le
Pen, también mantiene cautelosos a los inversores. Para hoy, esperamos un rango de operacion
para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,400 y los COP$4,440 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de +0.07%, llegando al precio
de USD$80.77 por barril. La referencia brent sube +0.11% a USD$85.42. El miércoles, los precios
del petréleo se mantuvieron casi sin cambios, aunque con tendencia alcista, permaneciendo cerca
de sus niveles mas altos en siete semanas. Este comportamiento ocurre mientras el mercado
evalia tanto las preocupaciones por la escalada de conflictos, después de que un ataque con
aviones no tripulados ucranianos provocara un incendio en una terminal petrolera en un
importante puerto ruso; asi como las inquietudes sobre la demanda, después de un inesperado
aumento en los inventarios de crudo en Estados Unidos.

Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 1: Variacion diaria commodities
Euro - COP 4,457.00 0.69% Cobre 4.5507 1.34%
Peso Mexicano 18.4745 0.43% BRENT 85.42 0.11%
Libra Esterlina 1.273 0.18% WTI 80.77 0.07%
Délar Australiano 0.6666 0.17% Maiz 448 0.00%
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Yuan Chino 7.1759 0.13% . s . 07;
ro X -0.07%
Peso Brasileno 0 ,
‘ 5.4413 0.10% Café 296.4 -0.40%
Yen Japones 157.93 0.05% Gas Natural 2.883 -0.89%
USD - COP 4,146.22 -0.03%
Délar Canadiense 1371 -0.05%
Dolar Neozelandés 0.6132 -0.20%
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Grafica 3: TES Tasa Fija Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 5: TES UVR Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs
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Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU (%) Gréfica 8: Pronésticos diarios TES-TF (%)
Actual Variacion (pbs) Min. (pron.)  Méx. (pron.)
Tesoros 2Y 4.72 4.72 0.00 Coltes 26 9.62 9.50 9.65
Tesoros 5Y 4.24 4.24 0.00 Coltes 27 10.05 9.90 10.10
Tesoros 7Y 4.22 4.22 0.01 Coltes 33 10.81 10.70 10.90
Tesoros 10Y 4.22 4.22 0.00 Coltes 42 11.57 11.45 11.70
Tesoros 30Y 4.36 4.36 0.00 Coltes 50 11.57 11.40 11.65
Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%) Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU:. Los rendimientos del Tesoro se encuentran sin variaciones debido al feriado
estadounidense.

Mercados Desarrollados: Los bonos soberanos desarrollados abren la jornada en terreno
negativo tras mayores preocupaciones de politica en la eurozona, no obstante Japon presenta
valorizaciones por su atractivo como activo refugio. La Unidon Europea reprendio a Francia e Italia
por sus grandes déficits, iniciando un proceso que podria llevar a multas millonarias. Esta accion
llega en un momento crucial, con las elecciones legislativas anticipadas en Francia, lo que ha
preocupado a los inversores. En total, siete paises enfrentan procedimientos por déficits
excesivos. Francia e Italia, con deudas superiores al 100% del PIB, son las economias mas
observadas. La Comision Europea subray6 la necesidad de reducir la deuda a largo plazo debido a
riesgos fiscales futuros. Los paises deben presentar planes de gasto a medio plazo antes del 20 de
septiembre, seguidos de evaluaciones en noviembre. El bono a diez anos de Francia se encuentra
en 3.203% +4.0 pbs). En Alemania el bono a diez anos se encuentra en 2.420% (+2.6 pbs). El bono
de Canada a diez afios esta en 3.277% (+1.7 pbs), el bono de Reino Unido esta en 4.085% (+3.9 pbs) y
el bono de Japon se encuentra en 0.917% (-1.2pbs).

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos en moneda local se encuentran mixtos. El
Banco Central de Brasil (BCB) probablemente pausara su ciclo de flexibilizacion, manteniendo la
tasa en 10.5% debido a preocupaciones sobre el aumento de las expectativas de inflacién para
2025 y 2026. Se espera una declaraciéon mas agresiva tras la reunién, aunque los responsables
intentaran desviar al mercado de las alzas de tasas previstas. Por lo cual, los bonos brasilefios
podrian sufrir pérdidas durante la sesion. Por otro lado, el bono chino a diez afios se encuentra en
2.235% (-1.4 pbs), mientras que el de dos afios se encuentra en 1.692% (-2.9 pbs). Ademas, el bono
brasilefio a diez afios se encuentra en 11.984% (+3.1 pbs), mientras que el méxicano se encuentra en
9.989% (- pbs).

Colombia: En la jornada anterior, los TES-TF presentaron valorizaciones a lo largo de la curva. El
bono a diez afios se encuentra sobre la media movil de 20 periodos. Generando una correcciéon de
29 pbs frente a las desvalorizaciones de 44 pbs generada la semana pasada. La correccién puede
continuar un poco mas dirigiéndose en el mediano plazo a la media mévil de 200 (10.655%). En
general, los rendimientos bajaron en promedio -3.63 pbs alrededor de la curva. El nodo de nueve
afios fue el que present6 mayores ganancias con una disminucion en los rendimientos de -7.7 pbs
pasando de 11.637% a 11.565%. A ese lo sigui6 el npdp de veinte aiios, en el cual los rendimientos
bajaron -7.2 pbs (de 11.637% a 11.565%). De manera similar, los bonos en tasa UVR se encontraron
también con valorizaciones en la mayoria de los nodos. Los rendimientos disminuyeron -2.46 pbs
en promedio a lo largo de la curva. El nodo con mayores ganancias fue el nodo de dos anos, en el
cual los rendimientos disminuyeron -9.1 pbs, es decir de 3452% a 3.361%. Sin embargo, en el nodo
de quince afos se presentaron desvalorizaciones con los rendimientos aumentando +6.3 pbs de
5.615% a 5.678%.

El mercado en Nueva York se muestra positivo, los inversores se suman al optimismo del
reciente repunte de Nvidia. Los futuros del Dow Jones subieron +0.15%, el S&P 500 se incremento
+0.25% y el Nasdaq subi6 +0.03%. Algunos operadores empiezan a sumarse al reciente optimismo
por las acciones de chips, con Nvidia liderando las ganancias durante la semana.

Las acciones europeas muestran un comportamiento mixto, los mercados en Reino Unido
reaccionan de forma positiva a la moderacion en la inflacion. El indice Eurostoxx 600 estuvo
plano, la mayoria de los sectores cotizaron en terreno mixto, con las acciones de tecnologia
liderando las pérdidas (-0.95%). El DAX cay6 -0.18%, el FTSE 100 subi6 +0.25% y el CAC 40 cay6
-0.49%.
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Los mercados de Asia-Pacifico presentaron un comportamiento positivo, los mercados en Hong
Kong lideran las ganancias en la region producto de los incrementos en acciones de energia y
productos basicos. El indice Hang Seng subi6 +2.87% y el CSI 300 retrocedi6 -0.11%. El Nikkei 225
subid +0.23% y el Topix gano6 +0.47%. El S&P/ASX 200 retrocedi6 -0.11%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,370 y 1,400
puntos, creemos que el mercado empieza a mostrar lateralizacién. Para Ecopetrol consideramos
que podria estar en un rango entre COPS$2,415 y COPS2,450. Las acciones de GEB muestran el leve
comienzo de una tendencia bajista, por lo que el rango de cotizacién se podria encontrar entre
COPS$2,470 - COPS2,510.

e No hay noticias relevantes.
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